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जब टिसी समाचार िे मायने उसिे शब्दों से िहीं जया्दा हैं:  
भारतीय अर्थवयवसरा से साक्य

आलेख

^ लेखक सथंासख्यकी और सूचनथा प्रबिंन सवभथार (डीएसआईएम) से हैं। 

* लेखक अध्य्यन की अविथारणथा के ्दौरथान उनके मथार्थ्दश्थन और पे्ररणथा के सलए डॉ. 
जीपी सथामंि के आभथारी हैं। इस आलेख में व्यक्त सकए रए सवचथार लेखकों के हैं और 
भथारिी्य ररज़व्थ बैंक के सवचथारों को नहीं ्दशथा्थिे हैं। त्रसुट्यथा,ँ ्यस्द कोई हैं, िो लेखकों की हैं।

जब सकसी समथाचथार के मथा्यन ेउसके 
शब्दों स ेकहीं ज्यथा्दथा हैं: भथारिी्य 
अर्थव्यवसरथा स ेसथाक््य*
गतीिथा श्गद्ती द्थारथा ^, वेििथा कु्मथारती^  
और शशथांक शेिर ्ैमिती ^

इस आिेि ्में ऑनिथाइन श्प्रटं ्मतीश्ि्यथा से आश्र्थक सकेंिों को 
ग्हण करने कथा प्र्यथास श्क्यथा ग्यथा है श्जसकथा प्रथाकृश्िक भथारथा 
प्रससंकरण िकनतीकों और बथारतीक पहिू-आिथाररि सेंटती्मेंट्स 
श्वशे्रण करिे हुए सजृन श्क्यथा ग्यथा है। श्नषकर्थ बिथािे हैं श्क 
स्मथाचथार सेंटती्मेंट्स अर्थव्यवसरथा के श्वश्भनन के्षत्ों ्में बदििे पैटन्थ 
को पकड़ने ्में सक्ष्म है और प्र्ुमि व्यथापक आश्र्थक सकेंिकों के 
सथार उचच सिर कथा सह-आदंोिन दिेथा जथािथा है। स्मथाचथार सबंिंती 
सेंटती्मेंट्स ्में श्नश्हि सूचनथात्मक ्ूमल्य की जथांच िॉश्जश्सटक और 
ट्ती आिथाररि ्मॉिश्िंग के ्मथाध्य्म से की जथािती है, और इससे 
सबंशं्िि िक््य आश्र्थक सकेंिक ्में श्दशथात्मक पररवि्थन की 
भश्वष्यवथाणती कथा्ी पहिे हती हो जथािती है। कोश्वि ्महथा्मथारती 
सेंटती्मेंट्स ओ ं के अिो्ुमिती झुकथाव और उचच अश्नश्चिििथा ्में 
प्रश्िधवश्नि हुई। आश्र्थक गश्िश्वश्ि्यों के ितीर-ेितीर ेश््र से िुिने 
और श््र से शुरू होने के सथार, सेंटती्मेंट्स प्रके्षपवरि ्में सुिथार और 
सथा्मथान्य श्सरश्ि की ओर वथापसती के सकेंि श्दिथाई श्दए।

भूश्मका

 आसिकथाररक आकँडे़ रथाजकोषी्य और मौसद्रक नीसि के 
सनमथा्थण के सलए आवश्यक फीड हैं और आसरसरि सम्य सटकटों 
पर प्रसथाररि डेटथा के सथार एक किोर दृसटिकोण के बथा्द उनकथा मथाप 
एक सथाविथानीपूव्थक कथा्य्थ है। हथाल के स्दनों में, रैर-पथारपंररक डेटथा 
स्ोिों से िै्यथार सकए रए सकेंिकों को अर्थव्यवसरथा की वि्थमथान 
ससरसि कथा पिथा लरथाने के सलए बडे़ पैमथाने पर सन्योसजि सक्यथा र्यथा 
है। इस िरह के सकेंिक आसर्थक रसिसवसि्यों पर मजबूि सकेंिों 
को प्रकट करने की क्षमिथा और क्षमिथा सथासबि कर चकेु हैं। वे 

सनकट वथासिसवक सम्य डेटथा उपलबििथा और उचच आवसृत् (और 
सभंविः लथारि के मथामले में सकफथा्यिी) के स्ंदभ्थ में लथाभ प्र्दथान 
करिे हैं (एलरेंडी और एलरथारल 2014)।

 आसर्थक उिथार-चढ़थाव और व्यथापथार चक्ों को समझने में 
अपेक्षथाओ ंके चैनल की भूसमकथा के सवशे्षण पर बढ़िे ध्यथान के 
सथार, व्यथावसथास्यक प्रवसृत् सववेक्षणों और समथाचथार मीसड्यथा से प्रथाप् 
सेंटीमेंट्स ओ ं ने अकथा्दसमक सथासहत्य में कष्थण प्रथाप् सक्यथा है। 
ऑनलथाइन सप्रटं और इलेकट्ॉसनक मीसड्यथा में प्रकथासशि समथाचथार 
आलेख समकथालीन सवष्यों ्यथा रुसच के सवसशटि सवष्यों पर सवचथार-
सवमश्थ करिे हैं, और अपेक्षथाओ ंके सनमथा्थण के सलए प्रथारसमक चैनलों 
में से एक हैं। ऐसे सम्य में भी जब आसिकथाररक आकंड़ों कथा 
सकंलन और व्यवसथा्य और घरलूे सववेक्षण करनथा चनुौिीपूण्थ हो 
जथािथा है (जैसे कोसवड महथामथारी), आसर्थक ससरसि के आकलन के 
सलए महतवपूण्थ जथानकथारी प्र्दथान करने वथाले समथाचथार उपलबि होिे 
हैं (बकमैन और अन्य 2020)। समथाचथार में करथातमक सथामग्री 
सेंटीमेंट्स सनमथा्थण में आशथावथा्द ्यथा सनरथाशथावथा्द के सलए सपटिीकरण 
प्र्दथान करिी है, जो एक असिररक्त लथाभ है।

 मनोभथाव सवशे्षण पर बढ़िे सथासहत्य ने भथाव और आसर्थक 
चर के बीच अिंसिंबिंों की खोज में सभंथासवि शोि के सलए रथासिे 
खोल स्दए हैं। मशीन लसनिंर (एमएल) और नेचरुल लैंगवेज प्रोसेससरं 
(एनएलपी) क्षमिथाओ ंके सथार सेंटीमेंट एनथासलससस कम््ूयटेशनल 
टेकसट एनथासलससस में एक अचछी िरह से शोसिि सवष्य है। 
व्यथापक उदे्श्य पथाि में ससननसहि सेंटीमेंट्स ओ ं को सनकथालनथा 
और सेंटीमेंट्स की िीव्रिथा को मथापने वथालथा एक मथात्रथातमक सकेंिक 
बनथानथा है।

 ्यह आलेख ऑनलथाइन सप्रटं मीसड्यथा से आसर्थक सकेंिों को 
सनकथालने कथा प्र्यथास करिथा है, प्रथाकृसिक भथाषथा प्रससंकरण 
िकनीकों पर सनमथा्थण करिथा है और बथारीक पहलू-आिथाररि 
सेंटीमेंट्स सवशे्षण करिथा है। समथाचथार लेखों कथा प्रथाकृसिक 
सडज़थाइन - असरंसचि, शोररलु, जसटल और सवसभनन प्रकथार के 
कथारकों से प्रभथासवि - चनुौसि्यों को प्रसििु करिथा है और ्दक्षिथा 
प्रथाप् करने के सलए अत्यसिक प्र्यथास की आवश्यकिथा होिी है। 
समथाचथार पथाि में मौजू्द अिंदृ्थसटि, उचच आवसृत् पर उपलबि, 
कें द्री्य बैंसकंर पररपे्रक््य से प्रथाससंरक समसटि आसर्थक और व्यथापथार 
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चक् सकेंिकों के सलए िोस प्रभथावों को पकड़ने के सलए मूल्यथांकन 
सक्यथा जथािथा है।

 इस रहन अभ्यथास के मथाध्यम से समथाचथारों में सनसहि सबखरी 
हुई सूचनथाओ ंको समेटने कथा प्र्यथास सक्यथा जथािथा है, जो सनरिंर 
आिथार पर अर्थव्यवसरथा के बथार े में मीसड्यथा की सेंटीमेंट्स को 
प्रसिसबसंबि कर सकिथा है और उसे व्यवससरि िरीके से प्रसििु 
कर सकिथा है। जैसथा सक कोसवड ने अर्थव्यवसरथा के सवसभनन के्षत्रों 
को प्रभथासवि सक्यथा है, मीसड्यथा सेंटीमेंट्स ओ ंपर कोसवड सबंिंी 
व्यविथानों के प्रभथाव की जथांच करने के सलए एक कें सद्रि मूल्यथांकन 
सक्यथा जथािथा है।

 अध्य्यन बढ़िे हुए सथासहत्य में ्योर्दथान ्दिेथा है (i) आसर्थक 
चर पर सेंटीमेंट्स के सलए एक सभंथासवि स्ोि के रूप में असरंसचि 
समथाचथारों की खोज, (ii) सेंटीमेंट्स को सनकथालने और सेंटीमेंट्स 
सूचकथांकों को प्रथाप् करने के सलए बडे़ डेटथा टूल और िकनीकों की 
एक सरणी कथा उप्योर करके, (iii) अिंर कथा सवशे्षण करके 
पथारपंररक सथंासख्यकी्य सवसि्यों और एमएल मॉडल कथा उप्योर 
करके समथाचथार सेंटीमेंट्स और आसर्थक सकेंिकों की रसिशीलिथा। 
आलेख के सववोत्म ज्थान के सलए, ्यह अध्य्यन भथारिी्य स्ंदभ्थ में 
डेटथा, िकनीकों और मैक्ो-इकोनॉसमक चर (वथासिसवक, बथाहरी 
और सवत्ी्य के्षत्र) की सीमथा के स्ंदभ्थ में अपनी िरह कथा अनूिथा है।

 शेष आलेख इस प्रकथार सरंसचि है। िथारथा II प्रथाससंरक सथासहत्य 
की समीक्षथा प्र्दथान करिथा है। खंड III में डेटथा और सेंटीमेंट्स 
सूचकथांक सनमथा्थण पर चचथा्थ की रई है । सेंटीमेंट्स और आसर्थक चर 
के बीच अिंसिंबिंों की जथांच करने की पधिसि पर खंड IV में चचथा्थ 
की रई है । अनभुवजन्य पररणथाम और प्रमखु सनष्कष्थ िथारथा V में 
प्रसििु सकए रए हैं, और खंड VI में कोसवड महथामथारी के ्दौरथान 
सेंटीमेंट्स ओ ं के सवकथास को शथासमल सक्यथा र्यथा है। िथारथा VII 
प्रशसंनी्य भसवष््य के अनसुिंथान पर सवचथार-सवमश्थ करिी है और 
सनष्कष्थ सनकथालिी है।

II. साश्हतय सववेक्र औि क्ॉस कंट्ी अनभुव

 सेंटीमेंट्स को सवसभनन रूपों में और सवसभनन स्ोिों से मथापथा 
जथा सकिथा है। ्यह अर्थव्यवसरथा की वि्थमथान ससरसि, सनकट 
भसवष््य में प्रत्यथासशि पररवि्थन और असनसश्चििथा के बथार ेमें िथारणथा 
के रूप में हो सकिथा है। सेंटीमेंट्स अनकूुली ्यथा िक्थ सरंि, सपछड़ी 

्यथा समकथालीन ्यथा भसवष््य की प्रकृसि में हो सकिी है। ्यह सवीकथार 
करिे हुए सक भथाव के सवसभनन सकेंिक हो सकिे हैं, जैसे। ्ूदर्ंदशेी 
सववेक्षण आिथाररि सकेंिक, सवत्ी्य बथाजथार आिथाररि असनसश्चििथा 
सकेंिक, अखबथार आिथाररि आसर्थक नीसि असनसश्चििथा, हम चचथा्थ 
को अध्य्यन के मखु्य सवष्य ्यथानी आसर्थक और सवत्ी्य के्षत्र में 
समथाचथार-आिथाररि सेंटीमेंट्स के उप्योर िक सीसमि रखिे हैं।

 सथासहत्य अध्य्यनों से पिथा चलिथा है सक आतमसवविथास और 
सेंटीमेंट्स के उपथा्य आसर्थक रसिसवसि से सबंसंिि हैं और 
अनभुवजन्य रूप से कथारण सलंक सरथासपि करिे हैं। इस िरह के 
अिंर-रसिकी के “कैसे” और “क्यों” पर सैधिथांसिक पररपे्रक््य आम 
िौर पर सूचनथा पहलू के स्ंदभ्थ में समझथा्यथा जथािथा है, जो एजेंटों की 
मथान्यिथाओ ंको आकथार ्दनेे और बथा्द में आसर्थक रसिसवसि्यों पर 
उनके प्रभथाव पर समथाचथार की भूसमकथा पर जोर ्दिेथा है।

 आसर्थक रसिसवसि पर समथाचथार-आिथाररि सेंटीमेंट्स 
सकेंिकों कथा प्रभथाव, ्यथा िो अकेले ्यथा अन्य आसर्थक डेटथा और 
सववेक्षण आिथाररि सकेंिकों के स्ंयोजन में, आसर्थक सवकथास, 
औद्योसरक उतपथा्दन, मदु्रथासफीसि, ब्यथाज ्दर, खपि और सवत्ी्य 
ससरसि्यों ससहि चर की एक श्ृखंलथा पर जथांच की रई है। (शथासपरो 
और अन्य।, 2017; अस्द्थ्यथा और अन्य। 2019 1 ; कलथामथारथा और 
अन्य।, 2020; एरइुलर और अन्य।, 2021)।

 सजस प्रकथार आसर्थक पररवसि्थ्यों की शे्णी सजससे मनोभथाव 
सकेंिक सबंसंिि हैं, सभनन होिे हैं, इससलए सथासहत्य अध्य्यन में 
उप्योर सकए जथाने वथाले अनभुवजन्य सडजथाइनों की प्रकृसि भी 
सभनन होिी है। रखेी्य प्रसिरमन, वेकटर ऑटो-ररगे्रशन, 
एआरआईएमए, डथा्यनेसमक फैकटर मॉडल (शपीरो और अन्य. 
2017, आसड्थ्यथा और अन्य. 2019, आसरलर और अन्य., 2021) 
जैसे अर्थसमिी्य िरीकों के अलथावथा, एमएल िकनीकों के उप्योर 
कथा भी पिथा लरथा्यथा र्यथा है। सेंटीमेंट्स और आसर्थक चर के बीच 
सबंिंों कथा सवशे्षण करने के सलए सथासहत्य (कथालमथारथा और अन्य, 
2020)।

 समकथालीन और सनकट भसवष््य के सक्षसिज में आसर्थक चर के 
सथार दृढ़िथा से जडु़ी हुई हैं, और अर्थव्यवसरथा के सवथासथ्य के बथार े
में शरुुआिी सकेंि प्र्दथान करिी हैं। इस अर्थ में, सेंटीमेंट्स ओ ंको 

1 अस्द्थ्यथा और अन्य 2019 रुख और आसर्थक सकेंिकों के बीच सबंिंों के अध्य्यन को 
“सेंटोमेसट्कस” के रूप में स्ंदसभ्थि करिे हैं।
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आलेख

मूल्यवथान जथानकथारी रखने वथालथा मथानथा जथािथा है और इससलए 
शोिकिथा्थओ ं और नीसि सनमथा्थिथाओ ं द्थारथा पूरक उचच आवसृत् 
सकेंिक के रूप में उप्योर सक्यथा जथािथा है।

 एक और स्दलचसप पररणथाम जो सथामने आ्यथा है, वह ्यह है 
सक जब अर्थव्यवसरथा िनथाव ्यथा असनसश्चििथा के ्दौर से रजुर रही 
होिी है, िो सेंटीमेंट्स ए ँ असिक मथा्यने रखिी हैं (सनमन और 
अन्य, 2018; कथालथामथारथा और अन्य, 2020; बकमैन और अन्य, 
2020), ज्यथा्दथािर इससलए सक सेंटीमेंट्स हो सकिी है उिथार-
चढ़थाव को िरुिं पकड़ने में सक्षम, जो एक अिंरथाल के बथा्द 
पथारपंररक सकेंिकों में पररलसक्षि हो सकिथा है।

III. मीश्डया सेंिीमेंि इंडेकस का डेिा औि श्नमा्टर

III.1 डेिा

 सभी प्रमखु समथाचथार ्दसैनकों और सवत्ी्य पत्रों को कवर करने 
वथाले लक््य चर के सलए मीसड्यथा स्ोि 2 से ्दसैनक समथाचथार रसिशील 
रूप से सनकथाले जथािे हैं । सथारणी 1 में सनिथा्थररि सपेकट्म की एक 
सवसििृ श्ृखंलथा पर अर्थव्यवसरथा के सवथासथ्य को पकड़ने के सलए 
लक््य आसर्थक चर चनेु रए हैं । लक््य चर समसश्ि आवसृत् पर उपलबि 
हैं और डेटथा अलर-अलर अिंरथाल के सथार प्रकथासशि होिथा है।

 अध्य्यन की अवसि अपै्रल 2015 से स्दसबंर 2021 िक है। 
कुछ ्दशेों में 2019 के अिं में कोरोनोवथा्यरस के सकेंि महसूस 

हुए, हथालथांसक वथासिसवक अहसथास मथाच्थ 2020 में हुआ जब सववि 
सवथासथ्य सरंिन (डबल्ूयएचओ) ने कोसवड को महथामथारी घोसषि 
कर स्द्यथा । इसके प्रकथाश में, सेंटीमेंट्स ओ ंमें ब्दलथाव को समझने 
के सलए अध्य्यन अवसि को उप्यकु्त रूप से सचसनिि सक्यथा र्यथा है। 
अवसि- I अपै्रल 2015 से स्दसबंर 2019 िक स्ंदसभ्थि है, एक 
चरण जो कोसवड से अछूिथा है, अवसि- II अपै्रल 2015 से स्दसबंर 
2020 है सजसमें लॉकडथाउन प्रसिबिंों में छूट के सथार कोसवड 
अवसि और पनुप्रथा्थसप् चरण शथासमल है और आसर्थक रसिसवसि्यों 
को सफर से शरुू करनथा और अिं में, अवसि- III है पूण्थ अध्य्यन 
अवसि अपै्रल 2015 से स्दसबंर 2021 िक।

III.2 मीश्डया सेंिीमेंि इंडेकस का श्नमा्टर

 सकसी पथाि में मनोभथावों की मथात्रथा सनिथा्थररि करने के सलए 
सथामथान्य दृसटिकोण लेसकसकल िरीके/शब्दकोश दृसटिकोण, 
ससमेंसटक ओररएटेंशन और एमएल िकनीक हैं। सडकशनरी 
दृसटिकोण व्यथापक रूप से सेंटीमेंट्स के वरशीकरण के सलए उप्योर 
सक्यथा जथािथा है सजसमें मथानक सडकशनरी में सबंसंिि ध्वुिथा सकोर 
के सथार पूव्थ पररभथासषि शब्द होिे हैं। हथालथांसक, सरैसिक शब्दकोशों 
में शब्द सूची और सबंधि ध्वुीकरण प्रकृसि में असिक सथामथान्य हैं, 
और सवसशटि आसर्थक चर के स्ंदभ्थ में जसटलिथाओ ंको पकड़ने के 
सलए उप्यकु्त नहीं हो सकिे हैं।

 बढ़िथा हुआ सथासहत्य अब एमएल आिथाररि भसवष््य सूचक 
मॉडल बनथाने कथा लथाभ उिथािथा है, जो बडे़ शथासब्दक डेटथासेट पर 
अचछी िरह से प्रसशसक्षि है। पहलू आिथाररि सेंटीमेंट्स सवशे्षण 
(एएसबीए) एक आरथामी दृसटिकोण है सजसे सटीक डोमेन के 
अनरुूप अनकूुसलि सक्यथा जथा सकिथा है और सवसशटि सेंटीमेंट्स के 
सलए प्रथाससंरक सवशेषिथाओ ंऔर असभव्यसक्त्यों को मैप सक्यथा जथा 
सकिथा है (रॉडबोले और अन्य, 2007)।

 हमने वि्थमथान अध्य्यन में सेंटीमेंट्स वरशीकरण के सलए 
स्ंदभ्थ-सवसशटि शब्दकोशों को अनकूुसलि बनथा्यथा है। पहले चरण में, 
समथाचथार के प्रथाससंरक भथार को सवशेष स्ंदभ्थ (आसर्थक सवकथास, 
मदु्रथासफीसि इत्यथास्द) पर सवचथार-सवमश्थ करके सनकथालथा जथािथा है, 
और ि्दनसुथार, सकथारथातमक/नकथारथातमक/िटसर शब्दों की 
उपससरसि के आिथार पर सवशेषिथाए ं बनथाई जथािी हैं (जो सवशेष 
स्ंदभथों के सलए अनकूुसलि होिी हैं) । ्यह कसटम-मेड फथाइन-गे्रनड 
सेंटीमेंट मॉडल लचीलेपन और मथापनी्यिथा के मथामले में लथाभ 
प्र्दथान करिथा है, क्योंसक इसे न्ूयनिम समथा्योजन के सथार चर की 

सािरी 1: अ्ययन में श्वचाि श्कए गए आश्र्टक चि
िक्य चि (एकस) आवृश्त्

रियि सकेिि

ख्ुदरथा मदु्रथासफीसि (स्ंयकु्त और शहरी) महीने के
आईआईपी वसृधि (सथामथान्य) महीने के
आसर्थक सवकथास (वथासिसवक जीडीपी और जीवीए) तै्रमथाससक
खपि वसृधि (पीएफसीई) तै्रमथाससक
व्यथापथार आकलन और व्यथापथार की उममी्दों कथा सूचकथांक* तै्रमथाससक

बाहिी क्ते्

सन्यथा्थि वसृधि महीने के
आ्यथाि वसृधि महीने के

श्वत्ीय क्ते्

बैंक ऋण वसृधि महीने के

*स्ोि: भथारिी्य ररज़व्थ बैंक द्थारथा सचंथासलि इंडससट््यल आउटलकु सववे (आईओएस) 
समथाचथार ्दसैनक आिथार पर एकत्र सक्यथा जथािथा है और सबंसंिि लक््य चर की आवसृत् के 
सथार उप्यकु्त रूप से सरंसेखि सक्यथा जथािथा है।

2 मेलटवथाटर: मीसड्यथा इंटेसलजेंस फम्थ।
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एक सवसििृ श्ृखंलथा पर लथारू सक्यथा जथा सकिथा है। इससलए, हमथारथा 
दृसटिकोण असिक कें सद्रि है क्योंसक ्यह पूर ेसमथाचथार आलेख के 
मूल्यथंाकन के सथामथान्य दृसटिकोण से अलर रुसच के टोकन से 
सबंसंिि पथाि पर सवचथार करिथा है।

 समथाचथार लेखों के अिंसन्थसहि सडज़थाइन को ्दखेिे हुए, उनमें 
असरंसचि पथाि होिथा है और वे बडे़ होिे हैं, सजससे इसे मैन्यअुल 
रूप से पढ़नथा और ससंथासिि करनथा चनुौिीपूण्थ हो जथािथा है। 
सथासहत्य अध्य्यन के बथा्द, सेंटीमेंट्स सनष्कष्थण से पहले डेटथा को 
पूव्थ-ससंथासिि सक्यथा जथािथा है, जैसथा सक चथाट्थ  1 में उसललसखि है ।

 प्रत्ेयक समथाचथार आइटम को िीन सेंटीमेंट वरथों में वरशीकृि 
सक्यथा जथािथा है, सकथारथातमक, नकथारथातमक और िटसर; सेंटीमेंट्स 
के सबनथा और/्यथा जो असबंधि हैं उन समथाचथारों को त्यथारने के सलए 
सथाविथानी बरिी जथािी है। अरले चरण में, सम्य t पर i वें सवष्य 
(आसर्थक चर) पर सेंटीमेंट्स सूचकथांक नीचे स्द्यथा र्यथा है –

  ... (1)

जहथा,ँ  सम्य t के ्दौरथान  सवष्य पर सकथारथातमक भथावनथा 
वथाले समथाचथारों की सखं्यथा को ्दशथा्थिथा है; n सम्य t के ्दौरथान ith 
सवष्य पर नकथारथातमक भथावनथा वथाले समथाचथारों की सखं्यथा को 
्दशथा्थिथा है: और  नहीं, सम्य t के 
्दौरथान  सवष्य पर िटसर भथावनथा वथाले समथाचथार आइटमों की 
सखं्यथा को ्दशथा्थिथा है। सहज रूप से, सेंटीमेंट इंडेकस (S) -100 से 
100 के बीच होिथा है।

 हथालथांसक समथाचथार आलेख उचच-आवसृत् आिथार (्दसैनक) पर 

उपलबि हैं, सेंटीमेंट्स को मथाससक ्यथा तै्रमथाससक आिथार पर 

एकसत्रि सक्यथा जथािथा है, जो अिंसन्थसहि आसर्थक चर की आवसृत् 

पर सनभ्थर करिथा है। सेंटीमेंट इंडेकस (एस) कथा सकथारथातमक 

(नकथारथातमक) मथान लेनथा आशथावथा्द (सनरथाशथावथा्द) को ्दशथा्थिथा है, 

जबसक शून्य मथान िटसर भथाव को ्दशथा्थिथा है। सथामथान्य बोलचथाल 

में, लक््य चर में “वसृधि” को आशथावथा्दी मथानथा जथािथा है, हथालथासँक 

सवसशटि चर के सलए। मदु्रथासफीसि की ्दर, और आ्यथाि वसृधि, “कमी” 

को आशथावथा्दी मथानथा जथािथा है। इस अध्य्यन में, एस कथा एक 

सकथारथातमक मूल्य आशथावथा्द कथा प्रसिसनसितव करिथा है और एक 

नकथारथातमक मूल्य सनरथाशथावथा्द कथा प्रसिसनसितव करिथा है।

 सेंटीमेंट और लक््य चर के बीच अिंर-सबंिं कथा सवशे्षण 

करिे सम्य, सेंसटमेंट इंडेकस के सकेंि को ्दखेनथा सववेकपूण्थ है, 

क्योंसक इसकथा अर्थ सवचथारथािीन चर के सलए सवसशटि है, िथासक 

सटीक व्यथाख्यथा की जथा सके। इसी आसर्थक सकेंिकों में सथाल-्दर-

सथाल वसृधि के सथार सेंटीमेंट्स सूचकथांकों की िलुनथा की जथािी है। 

सबंिं सथामथान्य रूप से सकथारथातमक होने की उममी्द है, क्योंसक 

आसर्थक सकेंिक में उचच वसृधि के सथार बेहिर सेंटीमेंट्स की पसुटि 

की जथानी चथासहए। हथालथांसक मदु्रथासफीसि के सलए, सेंटीमेंट्स के सथार 

जडु़थाव नकथारथातमक होने की उममी्द है, क्योंसक मदु्रथासफीसि की ्दर 

में सररथावट को आशथावथा्दी पररदृश्य मथानथा जथािथा है। आ्यथाि वसृधि के 

सलए समथान नकथारथातमक सह्योर अपेसक्षि है।

चाि्ट 1: डेिा प्रससंकिर औि रुख का वगवीकिर - श्चत्

स्रोत: लेखकों के सचत्र।
 

ऑनलथाइन सप्रटं 
मीसड्यथा

प्रथारसंभक डेटथा
डेटथा कथा पूव्थ- 
प्रससंकरण

फीचर 
इंजीसन्यरररं मॉडल सनमथा्थण रुख कथा वरशीकरण

स्ंदभ्थ सवसशटि पहलू 
सनष्कष्थण

्दशे और भथाषथा सफलटर; सवरथाम शब्द, 
सवरथाम सचनि, सवशेष वण्थ, ्ूयआरएल, 

सचनिों को हटथानथा

प्रसशक्षण और परीक्षण मशीन 
लसनिंर मॉडल

समथाचथार लेखों के सलए सेंटीमेंट 
असथाइनमेंट
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IV. श्क्याश्वश्ध

 समथाचथार सेंटीमेंट्स की सवविसनी्यिथा और वैििथा आविथासन 
प्र्दथान करिी है और इसकी शीघ्र उपलबििथा इसकी उप्योसरिथा 
को बढ़थािी है। सेंटीमेंट्स की क्षमिथा और व्यथाख्यथातमक शसक्त की 
कई आ्यथामों पर जथांच की जथािी है। सहसबंिं, स्दशथातमक जडु़थाव 
और सेंटीमेंट्स सूचकथांकों की भसवष््य कहनेवथालथा क्षमिथा।

IV.1 श्दशातमक सघं

 सहसबंिं के अलथावथा, लक््य चर और भथाव सूचकथांक में 
स्दशथातमक सचंलन की भी जथांच की जथािी है। ्यह पहलू महतव 
रखिथा है क्योंसक लक््य चर में पररवि्थन कथा पररमथाण एक अवसि से 
्ूदसरी अवसि में पूण्थ मथात्रथातमक शिथों में पररवि्थन के अनपुथाि में हो 
सकिथा है ्यथा नहीं हो सकिथा है, हथालथांसक पररवि्थन समथान स्दशथा में 
हो सकिथा है ।

 जैसथा सक पहले बिथा्यथा र्यथा है, लक््य चर में “वसृधि” अध्य्यन 
के िहि असिकथांश चर के सलए आशथावथा्दी मथानथा जथािथा है, हथालथांसक 
सवसशटि चर के सलए। मदु्रथासफीसि की ्दर, और आ्यथाि वसृधि, “कमी” 
को आशथावथा्दी मथानथा जथािथा है।

 ि्दनसुथार, मदु्रथासफीसि ्दर और आ्यथाि वसृधि के सलए, एक-
अवसि पररवि्थन को इस प्रकथार पररभथासषि सक्यथा र्यथा है:

   ...(2)

 अन्य सभी चरों के सलए, एक-अवसि पररवि्थन को नीचे 
पररभथासषि सक्यथा र्यथा है:

  ...(3)

 सेंटीमेंट्स में स्दशथातमक पररवि्थन सनमनथानसुथार पररभथासषि 
सक्यथा र्यथा है:

  ...(4)

 ि्दनसुथार, एक 2x2 आकससमक सथारणी कथा सनमथा्थण नीचे के 
रूप में सक्यथा र्यथा है:

सािरी 2: आकश्समकता सािरी
अवश्धयों की सखंया (माह/श्तमाही) वाई िी

0 1

डी एस िी
0 ए बी
1 सी डी

=  x 100 ...(5)

where N = A + B + C + D

 इसके अलथावथा, आकससमक सथारणी कथा उप्योर करिे हुए, 
सफशर कथा सटीक (एफई) परीक्षण सक्यथा जथािथा है, जहथां अशक्त 
पररकलपनथा - सेंटीमेंट्स सूचकथांक में पररवि्थन की स्दशथा और 
सवचथारथािीन लक््य चर में पररवि्थन की स्दशथा सविंत्र होिी है - कथा 
परीक्षण सक्यथा जथािथा है। अशक्त पररकलपनथा की असवीकृसि कथा 
अर्थ है सक सेंटीमेंट्स अिंसन्थसहि लक््य चर में स्दशथातमक पररवि्थन 
को पकड़ने में सक्षम है । एफई परीक्षण के महतव सिर को नीचे 
पररभथासषि सक्यथा र्यथा है:

   ...(6)

IV.2 सेंिीमेंि इंडेकस की भश्वष्य कहनवेािा क्मता

 न्ूयज सेंसटमेंट में सनसहि सूचनथा मूल्य की जथांच नथाउकथाससटंर/
फोरकथाससटंर फे्मवक्थ  में की जथािी है। हम सवसभनन व्यथाख्यथातमक 
चरों पर सवचथार करिे हुए सवसभनन मॉडल सवसन्दवेशों के सथार प्र्योर 
करिे हैं, जैसे। टथाररेट वेररएबल, सेंटीमेंट इंडेकस, सेंटीमेंट इंडेकस 
में ब्दलथाव और उनके कॉसमबनेशन कथा फसट्थ-ऑड्थर लैर लेनथा, 
जैसथा सक नीचे बिथा्यथा र्यथा है:

 मॉडल 1: Yt+h ~ f (Xt-1)  ...(7)

 मॉडल 2: Yt+h ~ f (St)   ...(8)

 मॉडल 3: Yt+h ~ f (ΔSt)   ...(9)

 मॉडल 4: Yt+h ~ f (Xt-1, St)  ...(10)

 मॉडल 5: Yt+h ~ f (Xt-1, ΔSt)  ...(11)

जहथा,ँ

Xt = अवसि t के सलए लक््य चर, (िथासलकथा 1 में ्दशथा्थ्यथा र्यथा है)।

Yt+h = लक््य चर X में पररवि्थन कथा वर्थ, जैसथा सक समीकरण (2) 
और (3) में पररभथासषि सक्यथा र्यथा है:

h सम्य सक्षसिज को इंसरि करिथा है, और वि्थमथान अवसि (अभी 
कथा) और एक- अवसि आरे के पूवथा्थनमुथान के सलए क्मशः 0 और 
1 कथा मथान लेिथा है

St = अवसि टी के सलए भथावनथा सूचकथांक, जैसथा सक समीकरण (1) 
में पररभथासषि सक्यथा र्यथा है

ΔSt = सपछली सम्य अवसि से भथावनथा सूचकथांक में पररवि्थन  
= St - St-1
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 पूववोक्त मॉडल के आकलन के सलए, हम लॉसजससटक ररगे्रशन 
कथा उप्योर करिे हैं, जो वरशीकरण समस्यथाओ ंके सलए सथंासख्यकी्य 
डोमेन में व्यथापक रूप से उप्योर की जथाने वथाली सवसि है। हम 
एमएल डोमेन से एकसट्ीम गे्रसडएटं बूससटंर (एकसजी बूसट) ट्ी 
आिथाररि मॉडल भी िैनथाि करिे हैं, जो सक वरशीकरण मॉडल 
(चक्विशी और जोसेफ 2017) के सलए लथारू एक लोकसप्र्य 
िकनीक है।

 प्रसशक्षण और परीक्षण के सलए डेटथा को क्मशः इन-सैंपल 
और आउट-ऑफ-सैंपल सेरमेंट (75:25 अनपुथाि) में सवभथासजि 
सक्यथा र्यथा है। पे्रसडकटेड कलथास (पीसी) लॉसजससटक ररगे्रशन 
मॉडल से अनमुथासनि प्रथास्यकिथा (0.5 के रूप में थे्शोलड वैल्ूय के 
सथार) के आिथार पर प्रथाप् होिथा है जबसक एकसजी बूसट मॉडल 
सीिे आउटपटु के रूप में पे्रसडकटेड कलथास ्दिेथा है।

 सवचथारथािीन सम्य अवसि की कुल सखं्यथा पर मॉडल द्थारथा 
सही वर्थ की भसवष््यवथाणी करने की सखं्यथा कथा अनपुथाि है। उचच 
सटीकिथा वथाले मॉडल (आउट-ऑफ-सैंपल) को बेहिर मॉडल 
मथानथा जथािथा है। रसणिी्य रूप से, इसे इस प्रकथार पररभथासषि सक्यथा 
र्यथा है -

सािरी 3: अनमुाश्नत बनाम वासतश्वक वग्ट
अवश्धयों की सखंया (माह/श्तमाही) वासतश्वक वग्ट वाई 

िी

0 1

अनमुाश्नत कक्ा 
पी

िी

0 ए बी
1 सी डी

 Accuracy =  x 100 ...(12)

 सथारणी 3 कथा सनमथा्थण सभी चरों के सलए सक्यथा र्यथा है, वि्थमथान 
और एक-अवसि के पूवथा्थनमुथान ्दोनों के सलए।

V. अनभुवजनय परिराम

 खंड IV में रखेथांसकि सक्यथा र्यथा है, लॉसजससटक और ट्ी 
आिथाररि प्रसिरमन मॉडल कथा उप्योर करके सहसबंिं, स्दशथातमक 
जडु़थाव और नथाउकथासट/पूवथा्थनमुथान के आिथार पर टै्सकंर क्षमिथा 
और समथाचथार सेंटीमेंट्स की भसवष््यवथाणी करने की क्षमिथा कथा 
मूल्यथांकन सक्यथा जथािथा है।

 चथाट्थ  2 से चथाट्थ  6) की िलुनथा में सेंटीमेंट्स के सचंलन के 
ग्रथासफकल सचत्रण पर एक नज़र स्दलचसप पैटन्थ प्रकट करिी है। 
सेंटीमेंट्स में रुझथान ने कथाफी ह्द िक आसर्थक चर में ब्दलिे पैटन्थ 
को प्रसिसबसंबि सक्यथा (जैसथा सक हम बथा्द में सहसबंिं और 
स्दशथातमक सटीकिथा पररणथामों में भी ्दखेेंरे)। कोसवड कथाल की 
पहली लहर के ्दौरथान, सेंटीमेंट्स में िेजी से सररथावट आई और 
अत्यसिक सनरथाशथावथा्दी हो रए, जो लॉकडथाउन और आसर्थक 
रसिसवसि्यों में िहरथाव को ्दशथा्थिथा है। प्रभथाव बथा्द में जथारी सकए रए 
कसिन डेटथा के नकथारथातमक मूल्यों में सपटि रथा। ्ूदसरी लहर के 
्दौरथान, हथालथांसक आसर्थक चर के मूल्य सकथारथातमक हो रए, 
ज्यथा्दथािर आिथार प्रभथाव के कथारण, असनसश्चििथाए ंबनी रहीं और 
कुछ चरों के सलए सेंटीमेंट्स ओ ं को िीक होने में कुछ सम्य  
लरथा ।

 सेंटीमेंट्स सूचकथांकों की एक अचछी टै्सकंर क्षमिथा इस िथ्य 
के सथार जडु़ी हुई है सक वथासिसवक कसिन डेटथा जथारी होने से पहले 

चाि्ट 2: रुख - औद्यरोश्गक उतपादन

स्रोत: लेखकों की रणनथा।
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चाि्ट 3: रुख - श्नया्टत

स्रोत: लेखकों की रणनथा।

चाि्ट 4: रुख - आयात

स्रोत: लेखकों की रणनथा।

चाि्ट 5: रुख - मदु्ास्ीश्त

स्रोत: लेखकों की रणनथा।
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समथाचथार सेंटीमेंट्स सनकट वथासिसवक सम्य में उपलबि है, 
सेंटीमेंट्स को और असिक उप्योरी बनथािी है।

V.1 सहसबंधं

 अध्य्यन अवसि के ्दौरथान सभी चरों के सलए मजबूि और 
महतवपूण्थ सहसबंिं ्दखेथा र्यथा है, जो सथामथान्य रूप से आसर्थक 
सकेंिकों पर नज़र रखने में सेंटीमेंट्स की मजबूिी को ्दशथा्थिथा है। 
कोसवड के कथारण उतपनन असनसश्चििथा के कथारण, केवल कुछ चरों 

के सलए, सेंसटमेंट रोड़था अपक्षस्यि प्रिीि होिथा है, जैसथा सक पूण्थ 
अवसि (अपै्रल 2015 - स्दसबंर 2021) के ्दौरथान सहसबंिं में 
मध्यम बहथाव से सपटि है, जो सक कोसवड से अप्रभथासवि अवसि 
(अपै्रल 2015) की िलुनथा में है – स्दसबंर 2019) (सथारणी 4)। ्यह 
उन चरों के सलए असिक सपटि है, सजनमें आिथार प्रभथाव (जैसे 
आईआईपी वसृधि) के कथारण 2021 के ्दौरथान उचच सकथारथातमक 
वसृधि ्दखेी रई ; कोसवड की ्ूदसरी लहर से सचसनिि अवसि 
नकथारथातमक रूप से सेंटीमेंट्स को प्रभथासवि करिी है, हथालथांसक 
कुछ रसिसवसि्यथां वसृधिशील िरीके से प्रसिबिं हटथाए जथाने के बथा्द 
सफर से शरुू हो रई ं।

V.2 श्दशातमक सिीकता

 स्दशथातमक सटीकिथा सेंटीमेंट्स की प्रभथावकथाररिथा में एक 
और परि जोड़िी है, क्योंसक लक््य चर और सेंटीमेंट्स सूचकथांक 
में पररवि्थन कथा पररमथाण सभनन हो सकिथा है, हथालथांसक पररवि्थन 
समथान स्दशथा में हो सकिथा है। सथामथान्य सम्य के ्दौरथान, अर्थव्यवसरथा 
के सवथासथ्य को मथापने वथाले कई सकेंिक होिे हैं, हथालथांसक िेजी से 
सवकससि होने वथाली ससरसि में, एक सकेंिक जो हथाड्थ डेटथा में 
सभंथासवि सवचलन को जल्दी और सम्य पर पकड़ सकिथा है, 
सकेंिक को नेकनी्यि बनथािथा है।

 सेंटीमेंट इंडेकस द्थारथा प्र्दथान की रई स्दशथा आसर्थक सकेंिकों 
में स्दशथातमक पररवि्थन के सथार सरंसेखि है और उचच सिर की 
सटीकिथा से सपटि रूप से मोड़ सब्ंदओु ंको पकड़ने में सक्षम है । 

चाि्ट 6: रुख - बैंक के्श्डि

स्रोत: लेखकों की रणनथा।

सािरी 4: सहसबंधं
# चि 15 अपै्रि - 

19 श्दसबंि
15 अपै्रि - 
20 श्दसबंि

15 अपै्रि - 
21 श्दसबंि

महीन ेके

1 स्ंयकु्त मदु्रथासफीसि -0.40*** -0.37*** -0.37***

2 शहरी मदु्रथासफीसि -0.57*** -0.45*** -0.43***

3 आईआईपी वसृधि 0.70*** 0.69*** 0.17

4 सन्यथा्थि वसृधि 0.77*** 0.72*** 0.65***

5 आ्यथाि वसृधि -0.75*** -0.73*** -0.72***

6 बैंक ऋण वसृधि 0.78*** 0.59*** 0.61***

तै्माश्सक

7 जीडीपी बढ़ि 0.68*** 0.38* 0.33

8 जीवीए वसृधि 0.74*** 0.39* 0.34*

9 पीएफसीई वसृधि 0.62*** 0.43** 0.38*

10 व्यथापथार मूल्यथांकन सूचकथांक 0.54** 0.53*** 0.56***

11 व्यथापथार अपेक्षथा सूचकथांक 0.67*** 0.68*** 0.63***

नरोि: ‘***’, ‘**’, और ‘*’ क्मशः 1%, 5% और 10% सिरों पर महतव को ्दशथा्थिथा है। 
स्रोत: आलेख कों की रणनथा।

एस बैंक के्सडट वसृधि (्दथा्यथां मथान)
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जब टिसी समाचार िे मायने उसिे शब्दों से िहीं जया्दा हैं:  
भारतीय अर्थवयवसरा से साक्य

आलेख

जीडीपी/जीवीए वसृधि को छोड़कर सभी चरों के सलए सटीकिथा 
कथाफी असिक है, 70-90 प्रसिशि के बीच है। इसके अलथावथा, 
सफशर के सटीक (एफई) परीक्षण से पिथा चलिथा है सक पररणथाम 
सथंासख्यकी्य रूप से महतवपूण्थ हैं जो सेंटीमेंट्स को प्रभथासवि करिे 
हैं और आसर्थक सकेंिक अिंर-सनभ्थर हैं और कथाफी सरंसेखि हैं। 
सटीकिथा के स्ंदभ्थ में मथापी रई सेंसटमेंट इंडेकस की टै्सकंर क्षमिथा, 
कोसवड द्थारथा न्ूयनिम रूप से प्रभथासवि प्रिीि होिी है, जो एक 
बहुि ही महतवपूण्थ पररणथाम है (सथारणी 5)।

V.3 भश्वष्य सूचक क्मता - नाउकासि औि पूवा्टनमुान - िसद 
प्रश्तगमन

 सह-आ्ंदोलन के उचच सिर से प्रोतसथासहि होकर, जैसथा सक 
सहसबंिं और स्दशथातमक सटीकिथा पररणथामों में सरथासपि सक्यथा 
र्यथा है, हम भसवष््यवथासण्य शसक्त कथा आकलन करके समथाचथार 
सेंटीमेंट्स की प्रभथावकथाररिथा कथा और मूल्यथंाकन करिे हैं। सेंटीमेंट्स 
की भसवष््य कहनेवथालथा क्षमिथा, ्यथा िो एकथानि ्यथा स्ंयकु्त रूप से 
सबंसंिि लक््य चर के ऑटोरगेे्रससव लैर के सथार, िथारथा IV में 
उसललसखि मॉडल कथा उप्योर करके सवशे्षण सक्यथा र्यथा है ।

 इस स्ंदभ्थ में, एक मॉडल सजसमें बेंचमथाक्थ  मॉडल की िलुनथा 
में उचच सटीकिथा है (मॉडल 1 सजसमें केवल ऑटोरगेे्रससव लैर 

और सेंसटमेंट नहीं शथासमल है), कथा अर्थ है सक सेंटीमेंट इंडेकस में 

रूपथंािररि लक््य चर की भसवष््यवथाणी करने के सलए महतवपूण्थ 

व्यथाख्यथातमक शसक्त है। मथाससक चर के सलए मॉडल मूल्यथांकन के 

सलए आउट-ऑफ-नमूनथा सटीकिथा को ध्यथान में रखथा र्यथा है, 

जबसक डेटथा सीमथा के कथारण तै्रमथाससक चर के सलए इन-नमूनथा 

सटीकिथा प्र्दथान की जथािी है।

 कई स्दलचसप निीजे ्दखेने को समल रहे हैं. सबसे पहले, 

मॉडल में सेंटीमेंट इंडेकस को शथासमल करने से असिकथांश चर के 

सलए सटीकिथा की सडग्री बढ़ जथािी है, और मॉडल कुछ चर के सलए 

बेंचमथाक्थ  मॉडल के बरथाबर होिे हैं। ्ूदसरथा, सेंटीमेंट इंडेकस कथा सिर 

और सेंटीमेंट में ब्दलथाव, लक््य चर में पररवि्थन की स्दशथा को 

पकड़ने में उप्योरी सकेंिक प्रिीि होिे हैं। िीसरथा, सेंटीमेंट 

इंडेकस ्यथा केवल सेंटीमेंट इंडेकस में पररवि्थन, ्यहथां िक सक X t-1 

को शथासमल सकए सबनथा, कुछ चर के सलए बेंचमथाक्थ  मॉडल की िलुनथा 

में उचच सटीकिथा स्दखथाई ्दिेी है, जो एक महतवपूण्थ पररणथाम है। 

सािरी 5: श्दशातमक सिीकता
# चि 15 अपै्रि - 

19 श्दसबंि
15 अपै्रि - 
20 श्दसबंि

15 अपै्रि - 
21 श्दसबंि

महीन ेके

1 स्ंयकु्त मदु्रथासफीसि 70*** 68*** 70***

2 शहरी मदु्रथासफीसि 73*** 71*** 71***

3 आईआईपी वसृधि 80*** 76*** 72***

4 सन्यथा्थि वसृधि 91*** 87*** 83***

5 आ्यथाि वसृधि 82*** 74*** 76***

6 बैंक ऋण वसृधि 75*** 74*** 70***

तै्माश्सक

7 जीडीपी बढ़ि 50 50 48

8 जीवीए वसृधि 50 55 52

9 पीएफसीई वसृधि 78** 82*** 76**

10 व्यथापथार मूल्यथांकन सूचकथांक 56 55 60

11 व्यथापथार अपेक्षथा सूचकथांक 89*** 82*** 81***

नरोि: ‘***’, ‘**’, और ‘*’ क्मशः 1%, 5% और 10% सिरों पर महतव को ्दशथा्थिथा है। 
स्रोत: आलेख कों की रणनथा।

सािरी 6: श्दशातमक भश्वष्यवारी की सिीकता - 
नाउकासि - िॉश्जश्सिक रिग्रशेन

चि (एकस) मॉडि 
1:

Yt ~ f 
(Xt-1)

मॉडि 
2:

Yt ~ f 
(St)

मॉडि 
3:

Yt ~ f 
(ΔSt)

मॉडि 4:
Yt ~ f 

(Xt-1, St)

मॉडि  
5:

Yt ~ f 
(Xt-1, ΔSt)

महीन ेके

स्ंयकु्त मदु्रथासफीसि 0.67 0.63 0.73 0.57 0.67

शहरी मदु्रथासफीसि 0.63 0.57 0.70 0.73 0.63

आईआईपी वसृधि 0.70 0.37 0.60 0.63 0.70

सन्यथा्थि वसृधि 0.63 0.50 0.63 0.67 0.63

आ्यथाि वसृधि 0.67 0.47 0.63 0.60 0.67

बैंक ऋण वसृधि 0.63 0.43 0.57 0.60 0.63

तै्माश्सक

जीडीपी बढ़ि 0.75 0.63 0.71 0.88 0.75

जीवीए वसृधि 0.63 0.58 0.54 0.71 0.63

पीएफसीई वसृधि 0.67 0.71 0.79 0.92 0.71

व्यथापथार मूल्यथांकन सूचकथांक 0.58 0.54 0.58 0.71 0.63

व्यथापथार अपेक्षथा सूचकथांक 0.67 0.67 0.79 0.83 0.88

नोट: मथाससक चर के सलए, आउट-ऑफ-सैंपल सटीकिथा प्र्दथान की जथािी है; तै्रमथाससक चर 
के सलए, डेटथा सीमथा के कथारण इन-नमूनथा सटीकिथा।
सव्थशे्ष्ठ मॉडलों को बोलड में हथाइलथाइट सक्यथा र्यथा है। 
स्ोि: आलेख कों की रणनथा।
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आलेख जब टिसी समाचार िे मायने उसिे शब्दों से िहीं जया्दा हैं:  
भारतीय अर्थवयवसरा से साक्य

चौरथा, सेंटीमेंट इंडेकस में अभी और पूवथा्थनमुथान अवसि (सथारणी 6 
और 7) ्दोनों के सलए भसवष््य कहनेवथालथा शसक्त है।

 सवशे्षण से पिथा चलिथा है सक सेंटीमेंट इंडेकस में बहुमूल्य 
जथानकथारी होिी है और ्यह पथा्यथा जथािथा है सक सबंसंिि लक््य 
आसर्थक सकेंिक में स्दशथातमक पररवि्थन की भसवष््यवथाणी कथाफी 
पहले कर ्दी जथािी है और इसकथा पूवथा्थनमुथानथातमक प्र्दश्थन सटीक 
होिथा है।

V.4 भश्वष्य सूचक क्मता - नाउकासि औि पूवा्टनमुान - ट्ी 
मॉडि

 ट्ी आिथाररि मॉडल पर आिथाररि अनभुवजन्य पररणथाम 
लॉसजससटक ररगे्रशन मॉडल के समथान हैं। लक््य चर (सथारणी 8 
और 9) में पररवि्थन की स्दशथा को पकड़ने के सलए सेंटीमेंट्स 
सूचकथांक में सिर और पररवि्थन ्दोनों अचछे सकेंिक प्रिीि  
होिे हैं।

 एकसजी बूसट मॉडल पररणथामों के िलुनथातमक सवशे्षण से 
पिथा चलथा सक लॉसजससटक ररगे्रशन मॉडल और ट्ी मॉडल के 

सािरी 7: श्दशातमक भश्वष्यवारी की सिीकता - 
पूवा्टनमुान - िॉश्जश्सिक रिगे्रशन

चि (एकस) मॉडि 
1:

Yt+1~f 
(Xt-1)

मॉडि 
2:

Yt+1~f 
(St)

मॉडि 
3:

Yt+1~f 
(ΔSt)

मॉडि  
4:

Yt+1~f 
(Xt-1, St)

मॉडि  
5:

Yt+1~f 
(Xt-1, ΔSt)

महीन ेके

स्ंयकु्त मदु्रथासफीसि 0.41 0.55 0.45 0.41 0.41

शहरी मदु्रथासफीसि 0.69 0.59 0.45 0.69 0.66

आईआईपी वसृधि 0.52 0.62 0.52 0.55 0.72

सन्यथा्थि वसृधि 0.59 0.62 0.52 0.59 0.59

आ्यथाि वसृधि 0.69 0.66 0.45 0.69 0.62

बैंक ऋण वसृधि 0.69 0.69 0.34 0.69 0.52

तै्माश्सक

जीडीपी बढ़ि 0.75 0.67 0.67 0.79 0.83

जीवीए वसृधि 0.63 0.46 0.63 0.67 0.67

पीएफसीई वसृधि 0.58 0.54 0.54 0.63 0.75

व्यथापथार मूल्यथांकन सूचकथंाक 0.58 0.54 0.58 0.58 0.58

व्यथापथार अपेक्षथा सूचकथांक 0.63 0.71 0.63 0.71 0.67

नोट: मथाससक चर के सलए, आउट-ऑफ-सैंपल सटीकिथा प्र्दथान की जथािी है; तै्रमथाससक चर 
के सलए, डेटथा सीमथा के कथारण इन-नमूनथा सटीकिथा।
सव्थशे्ष्ठ मॉडलों को बोलड में हथाइलथाइट सक्यथा र्यथा है। 
स्ोि: आलेख कों की रणनथा।

सािरी 8: श्दशातमक भश्वष्यवारी की सिीकता - 
नाउकासि - ट्ी मॉडि

चि (एकस) मॉडि 
1:

Yt ~ f 
(Xt-1)

मॉडि 
2:

Yt ~ f 
(St)

मॉडि 
3:

Yt ~ f 
(ΔSt)

मॉडि  
4:

Yt ~ f 
(Xt-1, St)

मॉडि  
5:

Yt ~ f 
(Xt-1, ΔSt)

महीन ेके

स्ंयकु्त मदु्रथासफीसि 0.47 0.60 0.63 0.60 0.63
शहरी मदु्रथासफीसि 0.37 0.60 0.60 0.60 0.60
आईआईपी ग्रोर 0.67 0.40 0.57 0.67 0.70
सन्यथा्थि वसृधि 0.60 0.43 0.60 0.60 0.60
आ्यथाि वसृधि 0.70 0.57 0.67 0.60 0.67
बैंक ऋण वसृधि 0.63 0.40 0.60 0.60 0.60

तै्माश्सक

जीडीपी बढ़ि 0.63 0.63 0.63 0.63 0.63
जीवीए वसृधि 0.67 0.63 0.67 0.75 0.67
पीएफसीई वसृधि 0.75 0.79 0.79 0.83 0.79
व्यथापथार मूल्यथांकन सूचकथांक 0.67 0.54 0.54 0.63 0.67
व्यथापथार अपेक्षथा सूचकथांक 0.75 0.79 0.83 0.79 0.83

नोट: मथाससक चर के सलए, आउट-ऑफ-सैंपल सटीकिथा प्र्दथान की जथािी है; तै्रमथाससक चर 
के सलए, डेटथा सीमथा के कथारण इन-नमूनथा सटीकिथा।
सव्थशे्ष्ठ मॉडलों को बोलड में हथाइलथाइट सक्यथा र्यथा है।
स्ोि: आलेख कों की रणनथा।

सािरी 9: श्दशातमक भश्वष्यवारी की सिीकता - 
पूवा्टनमुान - ट्ी मॉडि

चि (एकस) मॉडि 
1:

Yt+1~f 
(Xt-1)

मॉडि 
2:

Yt+1~f 
(St)

मॉडि 
3:

Yt+1~f  
(ΔSt)

मॉडि  
4:

Yt+1~f 
(Xt-1, St)

मॉडि  
5:

Yt+1~f 
(Xt-1, ΔSt)

महीन ेके

स्ंयकु्त मदु्रथासफीसि 0.59 0.52 0.45 0.52 0.55
शहरी मदु्रथासफीसि 0.69 0.62 0.52 0.72 0.52
आईआईपी वसृधि 0.52 0.62 0.55 0.62 0.55
सन्यथा्थि वसृधि 0.55 0.38 0.59 0.48 0.59
आ्यथाि वसृधि 0.66 0.62 0.48 0.66 0.72
बैंक ऋण वसृधि 0.62 0.38 0.52 0.62 0.52

तै्माश्सक

जीडीपी बढ़ि 0.67 0.67 0.67 0.75 0.75
जीवीए वसृधि 0.71 0.54 0.71 0.71 0.71
पीएफसीई वसृधि 0.75 0.58 0.63 0.58 0.63
व्यथापथार मूल्यथांकन सूचकथांक 0.58 0.67 0.58 0.58 0.58
व्यथापथार अपेक्षथा सूचकथांक 0.63 0.71 0.63 0.71 0.75

नोट: मथाससक चर के सलए, आउट-ऑफ-सैंपल सटीकिथा प्र्दथान की जथािी है; तै्रमथाससक चर 
के सलए, डेटथा सीमथा के कथारण इन-नमूनथा सटीकिथा।
सव्थशे्ष्ठ मॉडलों को बोलड में हथाइलथाइट सक्यथा र्यथा है। 
स्ोि: आलेख कों की रणनथा।

सटीकिथा सिर अभी के सलए समथान हैं, ट्ी मॉडल पूवथा्थनमुथान के 
मथामले में लॉसजससटक ररगे्रशन मॉडल से बेहिर प्र्दश्थन करिे हैं ।
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जब टिसी समाचार िे मायने उसिे शब्दों से िहीं जया्दा हैं:  
भारतीय अर्थवयवसरा से साक्य

आलेख

VI. करोश्वड के दौिान औि उसके बाद का रुख

 मथाच्थ 2020 के उत्रथाि्थ में पूण्थ रूप से ब्ंदी ्दखेी रई जो बथा्द 

में िीर-ेिीर ेऔर सथाविथानी से सफर से खोलने से पहले कुछ महीनों 

िक जथारी रही। ऑकसफोड्थ कोसवड-19 ससटं्जेंसी इंडेकस उसी 

की पसुटि करिथा है (चथाट्थ  7), मथाच्थ 2020 के ्दौरथान उचच मथान को 

प्रथाप् करने के सथार सररथावट ससिंबर 2020 िक जथारी रही, बथा्द में 

उसमें रोड़था सिुथार हुआ और जून 2021 के आसपथास सफर से 

उचच हो र्यथा।

 ्दशे में फैली महथामथारी के कथारण सवसभनन औद्योसरक, 

व्यथावसथास्यक और सेवथा रसिसवसि्यथां िप हो रई ंऔर कोरोनथावथा्यरस 

के प्रकोप के वथासिसवक प्रभथाव सथामने आने लरे। सनमन मथांर और 

असनसश्चि आसर्थक ससरसि के मदे्नजर अपनी ्दीघ्थकथासलक 

्योजनथाओ ंको टथालिे हुए, कॉरपोरटे और बथाजथारों ने ब्दलिे सम्य 

के सथार अपनी रणनीसि्यों को ब्दल कर अनरुूप बनथा्यथा। सीसमि 

रसिसवसि्यों के सथार, सवशेष रूप से सपंक्थ  रहन के्षत्रों और घटिी 

आ्य में, उपभोक्तथाओ ं और पररवथारों ने सववेकथािीन और रैर-

सववेकथािीन व्य्य कथा पनुमू्थल्यथांकन करनथा शरुू कर स्द्यथा।

 इसे ध्यथान में रखिे हुए, अध्य्यन अवसि को सवसभनन चरण 

्दशथा्थने वथाली छोटी सम्यथावसि में अलर-अलर करके एक कें सद्रि 

सवशे्षण सक्यथा जथािथा है, जैसथा सक चथाट्थ  8 में ्दशथा्थ्यथा र्यथा है।

 महथामथारी की शरुुआि के कुछ स्दनों के भीिर, रुख सबसे 
सनचले सिर पर आ र्यथा। जो रुख कोसवड-पूव्थ अवसि में मथामूली 
उिथार-चढ़थाव के सथार सीमथाबधि रे, उनमें कोसवड अवसि में सररथावट 
आई, जो सनचले मीसड्यन मथान में सपटि रूप से स्दखथाई ्दिेे हैं। 
इसके असिररक्त, मीसड्यन मथान के आसपथास फैलथाव के स्ंदभ्थ में 
रुख में पररलसक्षि असनसश्चििथा से ऐसथा लरिथा है सक कोसवड के 
्दौरथान इसमें वसृधि हुई है (चथाट्थ  9)।

चाि्ट 7: करोश्वड-19 श्सटं्जेंसी इंडेकस - भाित

श्िपपरी: सट्ेंजेंसी इंडेकस एक सवसशटि भौरोसलक के्षत्र में लरथाए रए प्रसिबिं की 
रभंीरिथा और कथा्य्थसरल ब्ंद करने, ्यथात्रथा प्रसिबिं, सकूल ब्ंद करने आस्द ससहि नौ 
प्रसिसक््यथा सकेंिकों पर आिथाररि एक समग्र उपथा्य ्दशथा्थिी है।
स्रोत: ऑकसफोड्थ सवविसवद्यथाल्य, हेल और अन्य (2021) और लेखकों की रणनथा।

चाि्ट 8: करोश्वड के दौिान घिनाक्म औि रुख: भाितीय परिदृशय

स्रोत: लेखकों की रणनथा।

Jan ‘20 to 
Feb ‘20

• आशकंथाएं

• चीन ्यथात्रथा पर 
प्रसिबिं

• सचिंथा कथा बढ़नथा

• ्यथात्रथा पर असिक 
प्रसिबिं

• रुख में सररथावट

• जनिथा कफ्ूय्थ

• रथाष्ट्व्यथापी 
िथालथाब्ंदी: चरण 
1 से 4

• मन में आशथा उिी

• चरण 1 अनलॉक 
हुआ

• आसर्थक 
रसिसवसि्यथां िीर-े
िीर ेशरुू हुई ं

• आशथा बढ़ी

• चरण 2 से चरण 
6 अनलॉक हुआ

• रसिसवसि्यों में 
िीर-ेिीर ेवसृधि

• रुख में िेजी आई

• बहथाली के सकेंि

• कोसवड ्ूदसरी 
लहर

• आशकंथाएं

• रुख में अससररिथा

• बहथाली

• रुख कथा सनमथा्थण

Mar ‘20 to 
May ‘20

Jun ‘20 Jul ‘20 to 
Nov ’20

Dec ‘20 to 
Feb ’21

Mar ‘21 to 
Jun ’21

Jul ‘21 to 
Dec ’21
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आलेख जब टिसी समाचार िे मायने उसिे शब्दों से िहीं जया्दा हैं:  
भारतीय अर्थवयवसरा से साक्य

 इससे पहले सक प्रमखु समसटि चर के हथाड्थ डेटथा में प्रभथाव ्दज्थ 

सक्यथा जथािथा, समथाचथार सबंिंी रूखों ने अर्थव्यवसरथा के सवसभनन 

के्षत्रों में व्यथाप् सनरथाशथावथा्द कथा समसुचि रूप से पिथा लरथा सल्यथा, 

सजनके मथान सवशेष रूप से कोसवड के पहले चरण के ्दौरथान 

ऐसिहथाससक रुझथानों से कथाफी अलर रे। कोसवड के ्ूदसर ेचरण के 

्दौरथान भी, रूख में अलर-अलर सिर की नकथारथातमकिथा ्दखेी रई।

 घरलूे रसिसवसि्यों के पूण्थ रूप से ब्ंद होने से औद्योसरक 
उतपथा्दन ने प्रसिबिंों और िथालथाब्ंदी कथा सबसे असिक खथासम्यथाजथा 
भरुिथा है। फमथों को अपने सहििथारकों के सलए ससंव्दथातमक ्दथास्यतवों 
को पूरथा करने में प्यथा्थप् व्यथापथार और पररचथालन अवरोिों और 
बथािथाओ ंकथा सथामनथा करनथा पड़था। हथालथांसक, कोसवड के ्ूदसर ेचरण 
में रुख सििर-सबिर रे, लेसकन वे पहले चरण की िलुनथा में उचच 
सिर पर रहे। बथा्द की अवसि में सकथारथातमक के्षत्र में रुख कथा 

चाि्ट 9: श्वश्भनन चिरों के दौिान रुख का श्वतिर
औद्यरोश्गक उतपादन श्नया्टत

श्िपपरी: बॉकस ्लॉट अलर-अलर सम्यथावसि्यों द्थारथा रूखों के सविरण को प्रसििु करिथा है।
कोसवड-पूव्थ: जनवरी 2019 से फरवरी 2020; कोसवड1: मथाच्थ से ससिंबर 2020; कोसवड के बथा्द1: अकटूबर 2020 से फरवरी 2021; कोसवड2: मथाच्थ से जून 2021; कोसवड के 
बथा्द2: जलुथाई से स्दसबंर 2021 ।

आयात बैंक के्श्डि
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जब टिसी समाचार िे मायने उसिे शब्दों से िहीं जया्दा हैं:  
भारतीय अर्थवयवसरा से साक्य

आलेख

ब्दलथाव बेहिर सभंथावनथाओ ंके सथार सथामथान्य ससरसि कथा आविथासन 
प्र्दथान करिथा है।

 वैसविक व्यथापथार को घरलूे और वैसविक ्दोनों सिरों पर आपूसि्थ-
श्ृखंलथा व्यविथान, सनमन मथंार और सवसभनन प्रसिबिंों द्थारथा सीसमि 
व्यविथानों कथा भी सथामनथा करनथा पड़था। कोसवड-पूव्थ अवसि के ्दौरथान 
सन्यथा्थि में आशथावथा्दी और सकथारथातमक रुख में बथा्द के महीनों में 
कमी आई और महथामथारी के चरम पर नकथारथातमक हो रई और 
असनसश्चििथा कथा प्र्दश्थन सक्यथा। कोसवड के बथा्द1 और उसके बथा्द 
की अवसि के ्दौरथान, असिक ससुरंििथा के सथार सकथारथातमक 
रूखों कथा एक ससरर सनमथा्थण व्यथापथार रसिसवसि्यों में िेजी कथा सकेंि 
्दिेथा है। कोसवड की ्ूदसरी लहर कथा रुख पर कोई खथास प्रभथाव नहीं 
पड़था, सवविथास बढ़था और आसर्थक रसिसवसि्यों में सथामथान्य ससरसि 
आई। इसी िरह के रुझथान आ्यथाि में भी पररलसक्षि हुए, व्यथापथार 
रसिसवसि्यों को सफर से खोलने और घरलूे मथांर में िेजी के कथारण 
आ्यथाि में उचच वसृधि हुई, जो नकथारथातमक रूखों में प्रसिधवसनि हुई 
(इस अध्य्यन में आ्यथाि में वसृधि को नकथारथातमक रुख के रूप में 
मथानथा र्यथा है)।

 कोसवड की अवसि के ्दौरथान, मथांर में कमी और बढ़ी हुई 
असनसश्चििथा के सथार-सथार व्यसक्त्यों और कॉरपोरटे द्थारथा सथामनथा 
की जथाने वथाली आ्य की परशेथासन्यों के सथार के्सडट की जरूरिें 
भी ब्दलीं, और रुखों में सररथावट में प्रसिसबंसबि हुई। िीर-ेिीर े
अर्थव्यवसरथा के खलुने और सवसभनन नीसिरि उपथा्यों के सथार, 
आशथावथा्दी रुख स्दखथानथा शरुू कर स्द्यथा और सकथारथातमक के्षत्र में 
बनथा रहथा। कोसवड के ्ूदसर ेचरण के ्दौरथान, बथा्द की अवसि में 
सिुथार के संकेि स्दखथाने से पहले रूखों में उिथार-चढ़थाव जथारी 
रहथा।

 कोसवड-पूव्थ अवसि के ्दौरथान 2019 में पररलसक्षि मदु्रथासफीसि 
रूखों ने नकथारथातमक मथान में कमजोर प्रवसृत् कथा प्र्दश्थन सक्यथा। 
हथालथांसक कोसवड1 अवसि के ्दौरथान मदु्रथासफीसि पर सकथारथातमक 
रुख बनथा रहथा (हथालथांसक उचच फैलथाव के सथार), उनहोंने आपूसि्थ 
श्ृखंलथाओ ं में व्यविथान और उचच मूल्य ्दबथावों को सजममे्दथार 
िहरथािे हुए िेजी से सबरड़ने के सकेंि स्दखथानथा शरुू कर स्द्यथा। बथा्द 
की अवसि में, रूखों के सनरथाशथावथा्द में कमी आई और आशथावथा्दी 
हो रए व असनसश्चििथा भी कम हो रई।

 कोसवड सकंट के चरम के ्दौरथान असनसश्चििथा के अलर-
अलर सिर के सथार-सथार अन्य आसर्थक चरों में भी समग्र रूप से 
सररथावट ्दखेी रई।

VII. श्नष्कर्ट औि भावी माग्ट

 ऑनलथाइन सप्रटं मीसड्यथा में सनसहि बड़ी मथात्रथा में असरंसचि 
जथानकथारी कथा ्दोहन और बड़ी डेटथा िकनीकों कथा लथाभ उिथािे हुए, 
्यह आलेख रणुथातमक पथाि से रुख सनष्कष्थण पर कें सद्रि है। 
समथाचथार मीसड्यथा अर्थव्यवसरथा के कई के्षत्रों को शथासमल करने वथाले 
समविशी सवष्यों पर पररपे्रक््य प्र्दथान करिथा है। सववि सिर पर, 
सथासहत्य अध्य्यनों से पिथा चलिथा है सक समथाचथार-आिथाररि रूखों 
में मूल्यवथान आसर्थक सकेंि होिे हैं और इनकथा उप्योर वि्थमथान 
और पूवथा्थनमुथान फे्मवक्थ  में िेजी से सक्यथा जथा रहथा है। अध्य्यन 
फलिे-फूलिे सथासहत्य में ्योर्दथान ्दिेथा है और प्रमखु समसटि-
आसर्थक चरों की एक श्ृखंलथा के सलए वै्यसक्तक रुख सूचकथांक कथा 
सनमथा्थण करिथा है।

 अध्य्यन कथा व्यथापक उदे्श्य समथाचथारों में सनसहि सबखरी हुई 
जथानकथारी को समेटनथा, सखं्यथातमक रुख सूचकथांकों कथा सनमथा्थण 
करनथा है, सजसकथा उप्योर अर्थव्यवसरथा की ससरसि के आकलन 
के सलए पूरक सकेंिक के रूप में सक्यथा जथा सकिथा है और एक 
व्यवससरि िरीके से सनकट वथासिसवक सम्य के आिथार पर 
घटनथाक्मों कथा पिथा लरथा्यथा जथा सकिथा है।

 रुख सूचकथांकों की प्रभथावकथाररिथा और मूल्य सथामग्री की 
सवसभनन मेसट्कस के मथाध्यम से जथांच की रई है। अनभुवजन्य 
सवशे्षण से पिथा चलिथा है सक मीसड्यथा रुख सूचकथांकों में आसर्थक 
सकेंिकों के सथार सह-सचंलन कथा एक उचच सिर है और 
आशथावथा्दी रुख अवसि, उचचिर वसृधि चरणों के सथार मेल खथािी 
है और श्विो्मिः। इसके अलथावथा, रुख सूचकथांक (सेंटीमेंट 
इंडेकस) में वि्थमथान और अलपकथासलक पूवथा्थनमुथान में अिंसन्थसहि 
आसर्थक चर में स्दशथातमक पररवि्थन प्र्दथान करने के स्ंदभ्थ में 
भसवष््यसूचक क्षमिथा होिी है।

 कोसवड महथामथारी, सजसने अभूिपूव्थ सकंट लथाकर आसर्थक 
ससरसि्यों को कथाफी ह्द िक ब्दल स्द्यथा, रूखों के अिोमखुी 
झकुथाव और उचच असनसश्चििथा में प्रसिधवसनि हुई, जो औद्योसरक 
उतपथा्दन और सव्दशेी व्यथापथार रसिसवसि्यों में असिक सपटि है। एक 
रहन सवशे्षण से पहली और ्ूदसरी लहर की अवसि के ्दौरथान 
सवषमिथा और रूखों में ब्दलथाव कथा पिथा चलिथा है, इस बीच में 
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आलेख जब टिसी समाचार िे मायने उसिे शब्दों से िहीं जया्दा हैं:  
भारतीय अर्थवयवसरा से साक्य

सिुथार स्दखिथा है। आसर्थक रसिसवसि्यों के िीर-ेिीर ेसफर से खलुने 
और सफर से शरुू होने के सथार, रुख के पर में सिुथार और सथामथान्य 
ससरसि की ओर वथापसी के सकेंि स्दखथाई स्दए।

 जैसे सक आसिकथाररक आकंड़ों और पथारपंररक सकेंिकों को 
जथारी करने से पहले उचच आवसृत् के आिथार पर रुख सकेंिकों 
कथा सनमथा्थण सक्यथा जथा सकिथा है, आसर्थक ससरसि्यों पर शरुुआिी 
सकेंिों के सलए उनहें सन्यसमि रूप से टै्क करनथा सथार्थक है। 
व्यथापथार प्रवसृत् सववेक्षणों के मथाध्यम से उपलबि सवविथास, रुख और 
बथाजथार एजेंटों की प्रत्यथाशथाओ ंके अन्य सथामथान्य रूप से उप्योर 
सकए जथाने वथाले उपथा्यों को शथासमल करके और उचच भसवष््यवथाणी 
सटीकिथा के उदे्श्य से सवसर अनभुवजन्य मॉडल कथा आकलन 
करके आरे सवसिथार सक्यथा जथा सकिथा है।
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